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図 1　持合い比率の推移（西山（2018）の図表 1 のデータをもとに作成）
　西山（2018）の報告では、「持合い比率」について 1990 年度は約 34％、2000 年度は約
20％、2017 年度は約 9.5% と報告されており減少傾向が指摘されている。西山（2018）は主体
別「持合い比率」の変化も報告している。その報告では、
◦… 主体が上場銀行の場合、2000 年には約 13％であったが、2016 年度には約 4% へ、
◦… 主体が生命保険会社の場合、2000 年には 8％以上であったが、2016 年度には 4％未満、
へと減少している。
　また、金融庁は、「投資家と企業の対話ガイドライン」を 2018 年 6 月に公表した。そこで
はコーポレートガバナンス・コードの導入がなされるなど一層規制が進行している。東洋経
済 Online の記事（2019 年 3 月 12 日）「初公開 ! これが「株持ち企業」トップ 300 社だ」では、
政策保有株式についての調査結果を公表している。調査結果からは、政策保有株式の割合が約
1 割であることが指摘されており、西山の報告から変化していない傾向が伺われる。一方では、
日本経済新聞（2019 年 9 月 18 日）の記事「リクルートホールディングス（HD）は 28 日、同



















事業会社と 2 分類し、銀行・金融機関については表 1 のようなグルーピングを行っている。
表 1　6 大企業集団メンバー企業における銀行・金融機関グルーピング
グループ 三井 三菱 住友 富士 三和銀行 一勧
銀行・金融
機関…会社名
さくら銀行 東京三菱銀行 住友銀行 富士銀行 三和銀行 第一勧業銀行
三井信託銀行 三菱信託銀行 住友信託銀行 安田信託銀行 東洋信託銀行
日産火災・
大成火災
三井海上火災 東京海上火災 住友海上火災 安田海上火災 日本生命
朝日生命・
富国生命

































A B C D
A 0 0 0 0
B 1 0 1 0
C 0 1 0 0
D 1 0 0 0
右表：対称の隣接行列
A B C D
A 0 1 0 1
B 1 0 1 0
C 0 1 0 0

























図 4 からわかるように、 の場合には、 となることが必要となる。つまり、























































































三井銀行・金融 機関 Mitsui-Group 9 77 0 4 0 4 1 22 2 20 2 38
三井事業会社 Mitsu-Keiretu 51 105 20 15 14 8 8 31 9 26 11 36
三菱銀行・金融 機関 Mitsubishi-Group 1 19 9 85 0 7 0 31 2 45 5 52
三菱事業会社 Mitsiboshi-Keiretu 6 14 50 245 9 7 3 2 5 35 8 40
住友銀行・金融 機関 Sumitomo-Group 0 21 0 8 10 56 0 19 1 35 1 30
住友事業会社 Sumitomo-Keiretu 2 19 20 7 45 181 3 13 3 21 1 10
芙蓉銀行・金融 機関 Fuyo-Grooup 0 18 0 9 0 13 9 84 0 38 3 40
芙蓉事業会社 Fuyo-Keiretu 16 41 33 32 18 17 59 96 11 40 16 0
三和銀行・金融 機関 Sanwa-Group 3 23 4 15 1 15 1 26 4 106 2 49
三和事業会社 Sanwa-Keiretu 27 30 43 49 26 21 32 45 68 122 20 69
一勧銀行・金融 機関 DaichiKangyo-Group 1 12 1 10 0 0 0 16 0 22 5 75









とが読み取れる。また、Distance-Radius モデルを適用すると図 6 が得られた。
－ 8 －
「系列」の相互影響力の変化
図 6　データに Distance-Radius モデル（t=2）を適用した結果 Stress 2=0.6390
















1.… 対象会社として、三菱 UFJ グループ、三井住友グループ、みずほグループ、りそなグルー
プでの銀行会社がそれぞれ政策保有している会社について EDINET から検索しその会
社の有価証券報告書をダウンロードした。


















　大野・寺井・藤重（2019）は 2000 年次の 6 大企業グループの事業会社について整理している。
そこで挙げられた事業会社について 2018 年度での政策保有事業会社について検討した。2018
年度について 3 ホールディングスについて、2000 年次にサンプルとして挙げられた事業会社








三菱 UFG 58 34 3
三井住友 58 52 8
みずほ 60 50 5
これから、約 20 年間で被保有事業会社の構成は大きく変化したと解釈できよう。




会社名 分析ラベル 会社名 分析ラベル
三菱 UFJ MTBUFJ 株式会社日清製粉グループ本社 NISSHIN
三井住友 SUMOTM 関西電力株式会社 KansaiELC
みずほ MIZUHO 西日本旅客鉄道株式会社 WestJR
SGホールディングス株式会社 SG 大正製薬ホールディングス株式会社 TAISHOPHARM
アサヒグループホールディングス
株式会社 ASAHI 第一三共株式会社 DAIICHI_SANKYO
株式会社クボタ KUBOTA 中部電力株式会社 ChubuELC
株式会社ダイフク DAIFUKU 東海旅客鉄道株式会社 CentralJR
株式会社マキタ Makita 東日本旅客鉄道株式会社 EastJR
株式会社小糸製作所 KOITO 日本電産株式会社 NIDEC




















図 8 では布置および半径は図 6 と同様にして作成した。図 8 において 3 つの銀行会社が布置の
中央に位置していることから、他の事業会社の株を満遍なく保持していることがわかる。この














◦… 三菱 UFJ 銀行会社と三井住友銀行会社の保有方針は同様な方針で、インフラ関連への
投資方針で長期的視点からの政策保有。
◦… みずほ銀行会社は、個別事業会社への投資の方針で短中期的方針からの政策保有。
◦… 三菱 UFJ 銀行会社と三井住友銀行会社の優越関係としては、三井住友銀行会社よりは
三菱 UFJ 銀行会社が優越。
6．まとめ













楕円体）の周上の点と対応させるモデルである。図 9 で例示するよう対象 から対象 への
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